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はじめに
　近年の日本経済において，情報通信分野等における技術進歩と，出生率の低
下に起因する少子高鈴化の進展およびその財政的対応は，いずれも極めて重要
な問題であると認識されている。技術進歩と経済成長のプロセスについては，
人的資本，社会資本，外部性，技術開発などをモデル化した内生的経済成長理
論の登場によって，近年活発に議論されるようになった1。
技術進歩に関してRomer（1987．1990）は，最終消費財の生産過程で多様な
中間財が利用されるような状況において，新たな中聞財が開発され，その多様
性が拡大することによって生産効率が高まるプロセス（このような生産技術は
Ethier（1982）によって定式化されたものである）を経済成長論の枠組みに取
り込んだモデルを提示した。本論文では，この技術革新のメカニズムを，世代
交代モデルに組み込み，さらに各世代に行政サービスを提供し労働所得に対し
て課税を行う政府を導入することで，財政政策や人ロショックが技術革新や経
済の成長経路，および各世代の厚生に与える影響を分析するためのモデルを提
＊　本研究にあたっては早稲田大学特定識墓研究動成費99A－851を受けたことに感謝する。
1　内生的経済成長理論のサーベイとしてはB目m細d　Sa1a－i－Ma｛皿（1995），柴田（1993）等を参
照せよ。
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示する2。
　本論文では，Romer（1990）やBarro　and　Sa1a－i－Martin（1995）と異なり，
生産技術は，新たに開発される技術に代替されるなどして，一定の率で陳腐化
すると仮定するが，この陳腐化の速度が遠く，また消費財製造部門における労
働分配率が高い場合，政府の財政が黒字，あるいは赤字であっても，その程度
が小さければ，貨幣が正の価値を持つような均斉成長経路が存在し，そこにお
いて実質GDPは人口成長率の2倍で成長することが示される（したがって1
人当りのGDPや消費量は人口と同率で成長する）3。しかし財政均衡下の均斉
成長経路において，研究開発事業に投入される労働は過小であり，各世代の消
費は最適な成長経路において実現する消費の半分程度になる可能性もある。
　本論文の主題は2つあり，その第1は，財政赤字が技術革新のプロセスに与
える影響を分析することである。本モデルでは，財政均衡下の均斉成長経路に
おいて，ある程度の恒常的減税は，若年者の貯蓄拡大を通して技術進歩を刺激
し，長期的にはGDPと消費者の効用水準を高める効果を持つ。試算によれば
この効果は大きく，2％弱の税率引下げが，長期的にはGDPを30％以上引き
上げる可能性もある。
　しかしながら，過度の減税は均斉成長経路自体を消滅させ，財政を破綻させ
てしまうことに注意する必要がある。特に技術の陳腐化速度が遅い場合や，消
費財製造部門における労働分配率が低い場含には，わずかな減税によっても財
2　R蛆脚as（1996工Comeo　and　Marqmrdt（20DO工Lin（2000）．Mim㎜d　Shib池（2000）も内生的成
長・世代交代モデルを用いて政府の財政活動の効果を分析しているが，これらはいずれも成長のエ
ンジンとして生産の外部性や人的資本を想定してい乱
3　B固rro（ユ990），Ki㎎㎜d　Rebe1o（ユ990），Rebe1o（1991工Grei皿er加d　Sem皿1er（2000）等では，代表的
個人が存在する内生的経済成長モデルにおいて，政府の財政活動が経済成長率に与える効果につい
て分析した口しかし本論文のモデルでは，一定の中間財技術の多様憧を維持するためには一定の労
働を研究開発事業に投入する必要があると想定されていることから，技術の進歩率は外生的な人口
成長率と一致し，財政政策が経済成長率に影響を与えることはない。この点についてはBam㎝d
Sa1囲一i－M乱叱n（1995）を参照せよ。
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政は破綻してしまうため，一滅税による経済効率改善の余地は限られたものにな
る。
　また以上のような減税は，長期的には望ましいとしても，移行期において製
造業から研究開発部門への労働シフトを引き起こし製造業を沈滞させるため，
減税が行われる期のGDPや高齢者の効用を引き下げる。また製造部門におけ
る労働分配率が低い場合，減税は移行期の利子率を低下させ，移行期に誕生す
る世代の効用をも低下させる。このような場合，ある時点における恒常的減税
は，その時点に生存する全ての消費者の効用を低下させるから，政府は過度に
緊縮的な財政運営を行う傾向を持つであろう。
　本論文の第2の主題は，人口成長率の低下による少子高齢化が経済の成長経
路に与える効果を分析することである4。人口の停滞は，経済成長のエンジン
である研究開発事業へ投入される労働の増加率低下を意味するから，経済成長
を鈍化させる。たとえば年あたり1％で成長していた労働人口が丁期以降に
は一定となるならば，長期的な経済成長率は約2％からO％に低下する。ま
た，人口成長率の低下が事前に予想されない形で起こる場合，その期には，予
期せざる物価上昇と製造業部門から研究開発部門への労働移動が起こり，その
期の高齢者の効用を低下させる。
　一方，丁期以降に起こる人口停滞が，T－1期において既に予想できる場
合，人々の予想が変化するT－1期には予期せざる物価上昇が起こるととも
に技術投資が刺激される。このことはT－1期の製造業を沈滞させること
で，高齢化が現実に始まる以前のGDPや既存技術から得られる利潤を低下さ
せ，T－1期における高齢者の効用を引き下げる。しかし，T－1期において
研究開発事業が刺激されることは，丁期に利用できる技術の水準を高めるか
4　K泌皿i－0zc㎜，Ry細ふd　Weiiて20C0〕やFu㈱mi㎜d　N吐旬i皿二（2001）ぽ連続時閲型の世代交
代モデルにおいて高齢化が経済成長に与える影響を分析している。
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ら，τ期のGDPと消費を拡大する効果を持つ。その意味で，将来の高齢化に
対する予想がより早い時点で形成されることは，高齢化を経験する世代の負担
を，それ以前の世代ヘシフトさせる効果を持つといえる。
　本論文の構成は以下の通りである。次節では，生産者，研究開発部門，家
計，および政府の行動が記述され，第3節では，このモデルの均衡が定義され
る。第4節においては，均斉成長経路の存在が示されるとともに，その性質が
吟味され，第5節は恒常的な税率の引下げが経済に与える影響の分析にあてら
れる。最後に第6節では，人口成長率が低下することによって引き起こされる
少子高齢化が，成長経路に及ぼす影響が分析される。
2　モデル
　以下の2つの節では，Romer（1990），Barro　and　Sa1a－i－Martin（1995）等に
よる中闘財の多様化を通じた技術革新の過程を，世代交代モデルに組み込み，
さらに貨幣供給と財政政策を行う主体としての政府を導入することによって，
財政改革や高齢化の進展が，技術革新や経済成長の過程に及ぼす影響を分析す
るためのモデルを提示する。
　各期ξ（f＝1，2，3，、．．）において，同質な消費者（世代サ）が誕生し，各世代
は2期間生存するような世代交代モデルを考える。この経済には，消費可能な
X財，X財の生産過程で投入される申間財Y，行政サービス，および労働
（L）の4種類の財が存在し，それぞれはX財生産者，Y財生産者，政府，若
年世代の消費者によって供給ざれる。この節では各経済主体の行動を順次記述
しよう。
　X鮒を生産するためには，その期の労働とY財の2種類の生産要素が必要
である。またY財には多様性があり，τ期においてX財生産に投入されるY
財の種類を批と表す。ここで仙は時点工における生産技術の水準を表す変数
であり，便宜上，任意の正の実数をとり得るものとする。X財生産者がf期の
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生産活動に投入する第｛種Y財の投入量をγ1（ただし｛∈［0，凡］，γ1≧0であ
る），労働投入量をμ≧O，とするとき，その生産量ム≧Oは以下のような生
産関数で表される。
炸λ（閉1寸。（γ1）物 （1）
ここでλとαは生産関数のパラメーターであり，λ＞0，α∈（0，1）を満たす
ものとする。
　X財生産者は競争的であり，技術水準凧，X財単位で計った賃金率肌（以
下では特に断らない限り，大文字で記された価格と価値額を表す変数は，全て
X財単位で計られているものとする），第｛種Y財の価格Ql，および技術制約
（1）を所与として，利潤刃一肌μ一加1γ1〃を最大化するように，生産
量，労働投入量，Y財投入量を決定する。この最大化問題の1階条件より，以
下の2式が得られる。
咋（1－1）λ（剛二。（舳 （2）
α＝αA（工つ1叩（γ｛）岨■1 （3）
なお，技術水準批を所与とすれば，X財の生産関数は生産要素に関して1次
同次性を満たすから，均衡において，X財生産物の価値は労働と中聞財Yへ
の支払いとして完全に分配され，X財生産者に残される利潤はゼロとな糺
　各種のY財は，それを独占的に生産できる特許権を持った株式会社によっ
て供給されている。各Y財生産者は，その期に生産された1単位のX財を1
単位のY財に変換する線形の技術を持つ。したがって，ζ期における第｛種Y
財の独占的生産者は，経済全体の技術水準珊，X財産業における雇用量μ，
およびγ｛財の需要制約式（3）を所与とし5，利潤n…＝（Q1－1）γ1を最大にす
るように，その価格Q1と供給量γ1を決定する。この最大化間題の一階条件を
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解けば，Q1＝1／αが得られ，Y財のX財に対する相対価格は他の変数の影響を
受けることなく一定となることが分かる。この結果と（1），（2），（3）式，お
よびY財生産者の利潤の定義式を整理すれば，次の4式が得られる。
X’＝8州1二号 （1■）
WF（1一α）洲’ （2’）
γ1＝α2肌号 （3’）
瓜：（1一α）泌以 （4）
なお上式におけるBはα｛洲1一岨）〕λ（ユ／｛1一血）〕を表す。また各Y財企業の生産量
γ1と利潤π1は，その種類4に依存しないので，以下では誤解を招く恐れがな
い限り，Y財の種類を表す添え字4を省略する。
　各Y財の生産者は，独占利潤をその株主に配当する。しかし，ある期に利
用されたY財技術は，その期末に1一θの確率で陳腐化し（あるいは新たに
生まれる中闘財技術に代替され），ひとたび陳腐化した技術は二度と利用され
ることはないと仮定する。サー1期に活動するY財企業の，利潤配当後の企業
価値を乃一1と表そう。このとき，’一1期の配当後に購入されたY財企業株
は，ユーθの確率で無価値になるが，θの確率で陳腐化を免れ，サ期に利潤配当
nまとキャピタルゲイン巧一篶一1をもたらす。このように個々のY財企業に
対する投資から得られる収益は不確実であるが，投資者が無数のY財企業に
対して十分に分散された投資を行うならば，個々のリスクは平均化される。し
5　欄の第｛種Y財の独占的生産者は，他の市場の価格，すなわち賃金率と他のY財価格を所与と
して行動す孔また（2），（3）式より，個々のY財価格QlがX財産案の労働箒要X｛に与える影
響は無視できるから，（3）式は第｛種Y財の需要関数と見なせる。
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たがってf－1期からま期にかけての株武投資から得られる平均収益率を，そ
の期間中の実質利子率とよび，η一ユと記章ば，
　　　　　　　　　　　　　　　　θ（n汁篶）　　　　　　　　　　　　1＋η一F　　　　　　　　　　　　（5）　　　　　　　　　　　　　　　　　ん1
となる。
　各期オにおける技術水準凡は，ま期において歴史的に与えられたものであ
る。しかし’期間中にη単位の労働を投入して研究開発事業を行うならば，そ
の期に1種類の新たなY財技術が生まれるとしよう6。ただしよ期に開発され
た新技術は，その期問中のX財生産には利用できず，またよ期首において存在
していた他の既存技術と同様，ユーθの確率でサ期末に陳腐化し，一度も利用
されることのないまま失われてしまう可能性もあ飢
　サ十1期に利用されるY財の種類（技術水準）が柵十1であるとすれば，’期
末の陳腐化が起こる直前には，批十I／θだけの技術が存在していたはずである
から，サ期間中には凧十1／θ一批種類のY財が開発されていなければならな
い。したがって，’期間中に研究開発活動に投入される労働量パは，
咋η（午一凡） （6）
となる。
　1単位の新技術を開発する者は，その労働コストサW。を負担するが，自ら
開発したY財技術の特許を与えられ，それを独占的に生産できる株式会社を
設立するとしよう。f期に新たに設立された企業の価値は，配当を支払った後
の既存のY財企業と同じ篶になるから，1単位の技術開発から得られる利益
6　なお，ここでは新技術の開発には労働のみが投入され，X財やY財は投入されないと想定され
ている。このことは研究闘発活動が，既存の技術下での生産活動に比べて，より労働集約的である
という事実を単純化したものである。しかしこのような想定の下では，人口が一定である隈り，緩
済が長期的な成長を続けることはできない（B劃m＆Sala－i一腕㎡皿（ユ995）参照）。
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は乃一η榊となる。しかし市場均衡においては，裁定条件より以下の式が成
立し，新技術の開発から得られる利潤はゼロでなければならない。
篶＝η肌
この研究開発事業に関する裁定条件と（2つ，（4）式を（5）式に代入すれば，
官一1期からサ期にかけての実質利子ファクターは以下のように整理できる。
　　　　　　　　　　　1。η。、一坐　　　　　　　（5つ
　　　　　　　　　　　　　　　　　η凧一ユ
　各期ま（ただしま＞2）には，人ロエ‡の若年者（世代‡）と前期に誕生した人
口工トユの高齢者（世代工一1）が存在する（なお初期時点ト1には，人口Lユの
若年者に加えて，第ユ期のみ生存する人口工oの「高齢者」（世代0と呼ばれ
る）が存在する）。以下では，サー1期からサ期にかけての若年世代の人口成長
ファクター（μルー1）をη一1と表そう。
　世代サに属する各消費者は，若年期と高齢期にそれぞれ09，01＋エ単位のX
財を消費する。また世代ケは，’期にユ人あたりg9単位の若年者向け行政サー
ビスを政府から無償で受け取り，サ十1期には1人あたりg｝十1単位の高齢者
向け行政サービスを受け取るものとする。世代ケに属する消費者の効用はC？，
g9，C壬十1，gl＋1に依存するが，X財の消費から得られる効用と，行政サービ
スから得られる効用は分離可能であり，世代生がX財消費から得る効用叫は
以下のように表されると仮定す乱
叫＝（1一・）1ogC2＋・1ogOl．1
ここで8は0と1／2の間の値をとるパラメーターであり，∫／（1－3）∈（O，1）は
この消費者の時間割引ファクターに相当する。
　各消費者は，若年期に賦与された1単位の労働を非弾力的に供給し7，W
の労働所得を得，そこから比例的な労働所得税と若年期の消費支出を支払った
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残りを，高齢期の消費に備えて貯蓄する。したがって，工期における労働所得
税率をτ、，若年者1人当りの貯蓄を∫。とし，その貯蓄は実質利子率ηで運用
されるとすれば，世代まの予算制約式は
　　　　　　　　　　　　∫F（1一η）W＝一C9
　　　　　　　　　　　　C｝十1＝（1＋篶）∫1
となる8。サ期の若年者は，価格（W、，η）と政策変数（τ。，g9，g｝十I）を所与と
し，上の予算制約式の下で効用叫を最大化するように，消費計画（0？・C｝十1）
と貯蓄∫’を決定するものとしよう。対数線形型の効用関数の性質から，消費
者にとって最適な貯蓄率は∫で一定となり，消費者の行動は次式に要約され
る。
　　　　　　　　　　　　09＝（1－s）（1一η）W‘
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（た1）
　　　　　　　　　　　　01。ユ＝（1＋η）・（11）肌
　第1期のみ生存する初期高齢者（世代0）は，供給すべき労働を持たない
が，初期時点に存在する凧社のY財企業全てと，〃o単位の対政府名目資産
（以下，貨幣と呼ぶ）を保有する。世代0は全体として利潤配当n1札Y財
企業株の売却額γ1W1，および保有する貨幣の全てを支出し，1期の消費に充
てる。したがって，各期丁における名目物価水準（貨幣単位で測ったX財の
価格）をP、とすれば，世代0の一人当り消費水準Clは以下のように表され
る。
　　　　　　　　　　　　　　（n1＋γ工）W1　　必　　　　　　　　　　　ol＝　　　　　十一　　　　　　　　　　　　　　　　ム　　　　p1工O
7　若年著の労働供給が弾力酌である場合の内生的経済成長モデルについてはDur㎜t㎝（2001）を
参照せよ竈
8　ここでは議論を単純化するため，高齢者の利子所得には税が課せられないものと仮定する。
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　この経済には，貨幣と行政サービスを供給し，若年者の労働所得に課税を行
う主体としての政府が存在する9。また各期の政府は，1単位の労働を1単位
の行政サービスに変換する線形の技術を持つとしよう。したがって，f期の政
府は，g呈工1＋g｝五H＝g山単位の労働を雇用する。なお，＆はg9＋g｝／篶一1
を表し，また＆は0．5以下であること，すなわち各期において政府部門に雇用
される労働者は，全労働人口の半数以下であることを仮定する。各期の政府
は，着年者の労働所得から比例的な税を徴収し，行政サービスの賓用に充てる
が，資金の過不足は貨幣供給の増減によって解消する。したがって，サ期末の
名目貨幣供給量を払とすれば，f期の政府の名目財政赤字片肌（＆一η）zまは，
その期に増発される名目貨幣量〃一必＿1と等しい（逆に財政が黒字となる場
含には，名目貨幣供給量は縮小する）。工期末における若年者一人当りの貨幣
供給量を労働単位で計ったもの，すなわち払／（片Wμ）を物と表せば，各期
の政府の予算制約式は以下のように整理できる。
　　　　　Pト1W’一1榊＝＆一η十　　　　吻＿1　（ただし’》2）　　　　　　η一1乃w
　　　　　　　必〃1＝9I－q＋　　　　　　P1W1τ1
（7）
（8）
3　市場均衡
　この経済には，貨幣とY財企業の株式という2種類の資産が併存している
が，均衡において両資産が共に保有されるとするならば，裁定条件より次式が
成立し，両資産の収益率は等しくなければならない。
9　各世代の効用が，「1人当り」の行政サービス量に依存すると仮定されていることからも明らか
なように，本諾文で扱う行政サービスは競合性を持ち，純粋公共財とは言えない。しかし，この財
は分配上の配慮や排除不可能性を持つ等，なんらかの理由により，政府によって無債で僕給されて
いるものとする。
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　　　　　　　　　　　　　PH　　　　　　　　　　　　　一：1＋篶刈　　　　　　　　　（9）　　　　　　　　　　　　　　乃
この条件と（2つ，（5つ式を2期以降の政府の予算式（7）に代入すれば，次式
が得られる。
　　　　　　　　　吻一肺。坦榊、ユ　　　（プ）
　　　　　　　　　　　　　　　　γHη柵
また’期の金融市場において資金の需給が均衡するためには，世代まによる総
貯蓄∫山＝∫（1一η）W山が，ま期末に存在する資産総額，すなわちY財企業
の株式総額篶批十エ／θと実質貨幣残高批／片の和，と一致しなければならな
い。この条件をル十1について解いたものが次式である。
　　　　　　　　　　　　　　　θ（σ一榊）　　　　　　　　　　　　批。1＝　　　ム　　　　　　　　（10）
　　　　　　　　　　　　　　　　　η
ただし上式におけるσは∫（ユーη）を表す。
　次に労働市場に注目しよう。嫡においてX財製造部門，研究開発部門はそ
れぞれμ，工｛単位の労働を雇用するから，労働の需給が均衡するためには，
μ十域＝（1－9！）ム （11）
が成立しなければならない。この労働市場の均衡条件式に（6），（10）式を代
入して整理すれば，
　　　　　　　片　　　　　　　　　　θ　　　　　　　一＝1－9r（砺一榊）十一（σ＿1一吻＿1）　　　　　　　（11つ　　　　　　　レ　　　　　　　　　作1
を得る。
　最後に生産物市場について見ておこう。f期において生産されたX財は，止そ
の期に生存する消費者によって消費されるか，Y財の生産要素として利用され
るから，X財市場の需給が均衡するためには，
293
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X’＝C9工土十C吾1ニト1＋jV‘γ； （12）
が満たされなければならない。しかし，いままでに述べた諸条件が各期におい
て成立するならば，上式は自動的に成立することが示せる1o。
　ここで，この経済におけるGDP，すなわち粗付加価値額を定義しておこう。
f期においてX財産業が産み出した付加価値は，その生産額から中間投入額を
除いたムーQ〃ηであるが，批を一定としたときの生産関数が1次同次であ
ることから，この値はX財産業における労働への要素支払額Wμと一致す
る。また既存のY財企業が生産した付加価値は，その生産額から中間投入額
を差し引いたn州に相当し，②つ，（4）式により，その額はαWμ号と等しく
なる。さらに研究開発部門により産み出された粗付加価値は，サ期問中に産み
出された企業の価値，すなわち篶（凧十エ／θ一批）＝W。工｛であり，また政府の
供給する行政サービスの費用は＆W山である。これら4つ付加価値の合計が
GDPとなるが，この定義式に労働市場の均衡条件武（u）を代入して整理す
れば，f期のGDP（以下，GDP丘と記す）は，
GDP’＝W’（η十α工つ
と表される。
　いま初期条件（勾，L1，州，〃O），および人口動向と財政政策の列1γ，，τ丘，釧、≧エ
が外生的に与えられたとしよう。このとき，（物，ル，閉の列は各期fにおいて
（η，（10），（11つの3式を満たさなければならない。これらの3式を整理
1O家計の予算制約式より，’期の若年者の消費C9は，労働所傷から税と貯1蓄を差し引いたものに
等Lい。これに’期の政府の予算制約式とf期の金融市場の均衡条件式を代入して整理すれぱ，
　C払巳（1一垣庁）肌工r篶犯十1／θ一批一1／片となる七また，高齢者は保有する株武の配当と売却額，
　および貨幣を支幽しで消費に充てるからC；工H＝（n汁”）州十〃H／片となる。以上の2式，およ
　び（1），（2’），（3’），（4）、（6〕式を整理すれば，総消費C9工。十C…L’一1とκ一犯巧は等しくなるこ
　とが示せる。
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し，工考，仙を消去すれば，このモデルの体系は以下のような，吻に関する1
階の差分方程式に要約される。
F（榊，伽H）＝（1＋α）η＿1吻榊＿r（1＋α）伽』
　　　　　　一γ官一16三一1仰一ゲトD！舳ト1
　　　　　　＋γH（9rη）σ一ユ＝0
（13）
ただし，上式に含まれる以は次のように定義される係数である。
D！：（1＋α）（θσ＿工一γト1＆）十γト1（α　（1一¢）十η）
（13）式は，与えられた吻一1≠σ一1／（1＋α）に対して物を一意に決定する
が，いま各期において（ユ3）式を満たすような物の列が与えられたとしよう。
物は労働単位で計られた若年者ユ人あたりの貨幣供給量を表していたから，
その値は非負でなければならない。またこの列に対応して，（10），（uつ式か
ら技術水準批とX財産業での雇用量L苓の列が定まり，さらに冴の列と
（11）式より，研究開発部門での雇用量工｛の列が定まる。これらの変数も全
て非負の値をとる必要があるが，以下はこれらの符号条件を整理したものであ
る。
○く榊くσ　　（サ≧且） （14）
0≦¢一榊
θ（¢＿r榊＿1）
　　　　　　く1一＆　（’＞2） （15）
γ’一1
　　　　　　　　　　　0くφ一仰，、一五く1一＆　　　　　（ユ6）
　　　　　　　　　　　　　　　　　Ll
（14）式は実質貨幣供給量と技術水準に関する非負条件，また（15），（16）
式は各部門の雇用量の非負条件に対応する。したがって（ユ3），（14），（15），
（16）式を満たす物の列が与えられるならば，それに対応する（凧，μ，閉
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の列は全て非負となるが，このことは（1’），（Z），（ぎ），（4），（5）式より定
まる（ム，肌，η，n…，1＋η）の列が全て非負であることを保証する。さらに
（8〕式より初期の名目物価水準P1が定まるが，
0＜仰o1＋τ工一9工 （17）
が成立するならば乃が負となることはない。また各期の実質利子ファクター
は非負であることから，初期の物価水準が非負であれば，（9）式によって定ま
る名目物価水準の列も非負となる11。最後に，名目物価水準の列と物の定義か
ら名目貨幣供給量払の列が定まるが，各期の物，肌，片が非負であれば，名
目貨幣僕給も非負となることは明らかである。したがって以下では，外生的に
与えられた初期条件（＾，エェ，州，批），人口動向と財政政策の列1篶，η，g宴，g山》1
に対し，初期条件（16），（17）＾式、および各期において（13），（14〉，（15）式
を満たすような物の列を均衡と定義する。
4　均斉成長経路
　労働人口の成長ファクターγ言，労働者一人当りの行政サービス蛾および税率
τ。が一定であるとき，榊も一定となるような均衡を均斉成長経路と呼ぼう。
均斉成長経路において一定となる変数については，時間を表す添え字を省略で
きるものとすれば，（13）式は以下のように整理できる。
8（狐伽）＝（1＋α）（γ一θ）榊2＋H帆十γ（ぶ一τ）σ＝0 （13’）
ただし，上式における∬は次のように定義される係数である。
互＝γα（卜厚）十γ（τ一9）一（ユ十α）（γ一θ）σ
11ただし吻が0となることは許されているので，名目物価水準Rが無限大になることはあり得る。
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　また（10）式によれば，均斉成長経路における技術水準凧は労働人口工。と
比例的に成長（あるいは縮小）するから，研究開発部門における雇用量が非負
となるためには，（6）式よりγ一θが非負となることが必要である。ところ
で技術の生存確率θは1より小さい値をとるから，労働人口が急激に減少しな
いかぎり，この条件は満たされると考えてよいだろう。したがって以下，γは
θより大きな値をとると仮定する。このとき，各部門の雇用量に関する非負条
件式（15）は，次のように書き換えることができる。
　　　　　　　　　　　　　σ虹く伽くσ
　　　　　　　　　　　　　　　γ一θ
ところで消費者の時問選好率が正であり，かつ税率は非負であるから，6．は
O．5よりも小さい。また（1－g）は0．5よりも大きいと仮定したから，上式左
辺は負であり，上の条件は榊と技術水準に関する非負条件，
○く伽くσ （14つ
に含意される。したがって，初期条件を無撹するならば，〃が均衡であるため
の必要十分条件は，（13つ，（14つの2式で与えられる。
　（13つ式は伽に関する2次式であるから，その判別式が正であれば2つの
実根が存在するが，それらを大きい方から順に〃十，刎■と表すことにしよう。
したがって，
　　　　　　　・一一肝∬霊一4（1＋功（一の（Hσ　　　（18）
　　　　　　伽　　　2（1＋α）（γ一θ）
である。ところで秘＝〃（1＋α）として（13つ式中辺を評価すれば，
　　　　　　　　　σ　　　　　　σ　　　　　　ασ｛θσ十　　（1一∫）（1一τ）一
　　　　　　　F（　　，一）＝　　　　　　　　　1＋α　1＋α　　　　　1＋α
となるから，上式は正である。また，刎＝0として同じ式を評価すれば，
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F（0，0）＝γ（厚一τ）σ
となるから，政府の財政が黒字（すなわちτ＞g）である場合，F（0，0）は負の
値をとる。この時，（ユ3つ式は2実根を持ち，伽1は負，伽十はOと4（ユ十α）の
間に入るから，物＝伽十は符号条件（14つ式を満足し，唯一の均斉成長経路と
なる。
　また（13）式を第1変数に関して偏微分すれば，
　　　　　　　　∂F（榊，榊＿1）　　　　　　　　　　σ　　　　　　　　　　　　　　＝（1＋α）γ（伽ト1　　　　　）　　　　　　　　　　∂吻　　　　　　　　　　　1＋α
となるから，物一1が〃（1＋α）を越えない範囲において，F（物，物一1）は物に
関する減少関数となる。以上のことから，財政が黒字である場合，（13）式を
満たすような伽と榊Hの関係は図1の曲線∫。f、のように表されることが分
か乱この図の点召吉は唯一の均斉成長経路吻＝材を表しており，また伽ユが
材と異なる場合，各期において（13）式を満たすような物の列は，いずれか
の時点において符号条件（14）式に違反し，均衡とはなり得ない。すなわち，
人口成長率，一人あたり行政サービス，税率が一定であるとき，財政が黒字で
あり，かつ初期条件
　　　　　　　　　　　　　　五くσ＿伽・
　　　　　　　　　　　　　　工1
が満たされるならば，唯一の均衡は均斉成長経路物＝伽十で与えられる12。
　次に，τと星が等しく，財政が均衡している場合について考えよう。この場
合の瓦すなわち（1－g）1αγ一（1＋α）（γ一θ）81，を∬oと表せば，（13つ式は
物＝Oと，
　　　　　　　　　　　　一凪　　　　　　　　（1－9）
　　　　　　　　伽＝　　　　　　　　　　＝σ　　　　　　　　　　（！＋α）（γ一θ）　　（1＋α）（γ一θ）
工2財政均衡下の均斉成長経路において，（！6），（17）式は上の初期条件に含意される。
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図1：均衡経路のダイナミックス
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”1－1
の2根を持つ。このとき砺が正であれば，後者は負となるから，貨幣が正の
価値を持つ均斉成長経路は存在し得ないが，Hoが負である場合，2根はいず
れも均斉成長経路の要件を満たし，後者の均斉成長経路において伽は正とな
ることが分かる。以下では，均衡財政下において，貨幣が正の価値を持つよう
な均斉成長経路が存在すること，すなわち埼が負であることを仮定する。と
ころで批が負となるための必要十分条件は，
299
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αγ一（1＋α）（γ一θ）・＜O （19）
であるが，∫とγの値が与えられた時，上式を成立させるような（α，θ）の領
域は図2の曲線eeの左下方の影のついた部分で示される。したがってαとθ
の値が十分に小さい場合，この条件は成立すると考えてよいだろう。
図2：パラメータの制約
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　条件（19）の下で，財政収支が黒字からゼロヘ変化すれば，図1における曲
線∫岳一∫、の点2；は原点にシフトし，吻が非負であるとする均斉成長経路の要
件を満たすようになる。またこの場合には，2つの均斉成長経路に加えて，任
意の物∈（O，刎十）から始まり，原点0に収束するような無数の均衡が存在する
かもしれない13。
　最後に，財政収支が赤字となる場合を考えよう。この時，F（0，0）は正とな
るから，一般に（13つ式が実根を持つとは限らない。しかし以下では，τの値
がgに十分近く，（1豹式が2実根を持つ場合だけを考える。この場合，（19）
を仮定したことにより，2実根榊十，伽■は0と4（1＋α）の問に入り，両根と
もに貨幣が正の価値をもつ均斉成長経路となり得る。このような状況におい
て，（13）式を満たす（物一1，洲一）の軌跡は，図1の曲線∫dfdに示されている
が，ここでも2つの均斉成長に対応する点2吉と巧に加えて，点2フに収束す
る無数の均衡が存在する可能性がある。
　以上の分析から明らかなように，財政収支が均衡，あるいは赤字の場合，
「不安定」な均斉成長経路物＝伽十と「安定的」な均斉成長経路物＝刎■に加
えて，後者の均斉成長経路に収束するような無数の均衡が存在し得る。しか
し，もし人々が，労働者ユ人当りの貨幣供給榊は一定の労働以上の価値（た
とえば図1における泌工）を持ちつづけると期待するならば，榊・＝榊十のみが
人々の期待と整合的な均衡となる。したがって以下では，均斉成長経路伽＝
伽十のみに注目しよう。
　均衡条件（10），（6），（11）より，均斉成長経路における技術水準仙と各
分野での雇用量砧，工苓は労働人口L’と比例的に成長（あるいは縮小）する。
さらにこの事実と（2つ，（3つ，（4つ式より，肌，η，π。も工一と比例する。ま
た政府の予算制約式（7）と（9）式を変形すれば，
13　この経路が均衡となるためには各期において符号条件（14），（15）が成立する必要がある。
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　　　　　　　　　　　1・γ、一γ・（例十τ■・）　　　　（・・）
　　　　　　　　　　　　　　　　　　伽
となるから，実質利子率は一定であり，消費者の最適化行動から各期の消費量
もレと比例する。以下では，均斉成長経路において，C暮，Cl＋1，工苓，μ，
凡，W，篶，を工・で除した値を，それぞれC⑪，’1，戸，lX，例，ω，ツと表す。
　また（1つ式等により，均斉成長経路において各期のX財生産量を労働人口
の二乗で割ったものは一定となるが，これを班と表そう。なお，この経済にお
けるGDPも刃の2乗と同率で成長（あるいは縮小）するから，生産関数のシ
フトや財政政策の変更は，経済成長率に長期的な影響を与えることはできな
いo
　表ユにおける（a）列は，均斉成長経路における諸変数の関係を整理したもの
であり，（b）列は，財政均衡下の均斉成長経路において，それらの値を求めた
ものである。
　ここで，均斉成長経路において実現する資源配分を最適な資源配分と比較し
ておこう。人口成長ファクターと1人当りの行政サービスが一定である時，
09，C…，工罫，び，仙，γ！が労働人口工・と比例するような資源配分を，定常
配分と定義する。ここでも先程と同様に，労働人口と同率で成長する変数につ
いては，μ／エェ，L号／ム等をlR，lx等と表し，x三／工著を”と表せば，定常配分
が実行可能であるための条件は，以下の4式で表される。
カ＝λ（1つ／一血砂
戸一坦五、
　　　θ
戸十戸十9＝1
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　　　　　　　　　　　　　　　　c1　　　　　　　　　　　　　　60＋＝了＝κ一妙
　　　　　　　　　　　　　　　　γ
また定常配分下において，各世代ま（ただしf＞1）が私的な消費から得る効用水
準は，
α＝わg（L丘）十（1一∫）伽g（co）十∫伽g（cl）
となる。ここで実行可能な定常配分の中で，叫一1n（L。）を最大にするものを，
最適な定常配分と呼ぶことにしよう。この最大化問題は，κ一仰を最大化す
る問題と，与えられたκ一仰を各年齢層の消費（むo，6工）に効率的に分配する
問題の2つに分割できるが，その解は表1の（c）列に記されている。これによ
れば，財政均衡下の均斉成長経路において実現する配分は，最適な定常配分に
比べて，研究開発事業への労働投入が過小であり，その緒果としてκ一仰の
値は最適な定常配分よりも小さく，各世代の消費水準は最大化されていないこ
とが分かる。この損失の程度は，1－4α1／（1一功／（1＋α）1で表され，α＝1／3で
あれば，その値は42％程度，α＝0．2であれば55％程度になる。
5　税制改革と最適税率
　この節では，1人当りの行政サービスgを一定とした上で，税率の恒常的
変更が経済に与える影響を考察しよう。人口成長ファクターとgがプ定であ
り，かつ財政牟均衡している下で，均斉成長経路仰＝伽の状翻こある経済を
考える。T－1期以前には，このような状態が永続すると予想されていたが，
時点τには人々の期待を裏切って税率がτ＝gからτ’へ恒常的に低下・したと
しよう。
　このようなショックにより経済は，時点丁において既に決定されている技
術水準WT＝θ（∫（1一づ一伽）工丁一1／ηと丁期の高齢者が保有する対政府名目資
産狐一を所与とし，丁期から始まる新しい経済の均衡経路へ移行する。
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　またこの税率変更により，均斉成長経路は伽から伽’へ変化するとしよう。
図1で見たように，我々が注目する均斉成長経路は不安定であったから，経済
が新たな均斉成長経路伽1から発散することは無いと仮定するならば，労働単
位で計った若年者一人あたりの貨幣供給量物は，時点丁において伽’までジャ
ンプし，以後そこに留まることにな孔
　それでは，このような税率変更は均斉成長経路をどのように変化させるので
あろうか。（20）式によれば，財政均衡下の均斉成長経路における実質利子
ファクターはγ2となるが，税率の引き下げはこれを下落させる。また（ユ8）
式をτについて微分し，その値を財政均衡状態（τ二g）において評価すれば，
　　　　　　　　　　　　　　∂伽　　　　　　　　　　　　　　一＝一5＋∫　　　　　　　　　　　　　　　∂τ
を得る。ただし上式の∫は，以下のように定義される定数を表す。
／一舟
ところで，先に批は負であると仮定したことから，∫は正の値をとる。した
がって財政均衡下の均斉成長経路において，恒常的な減税は∫（1一τ）一伽，す
なわち労働単位で計った各若年者の貯蓄のうち，生産技術（Y財企業の株式）
に投資される部分を増加させ，（ユ0），（2つよりT＋1期以降の技術水準と実
質賃金率を比例的に上昇させるが，一方でX財製造部門で雇用されていた労
働者の一部を研究關発部門ヘシフトさせ，（4）式よりY財企業の利潤凪を低
下させる。
　以上のような効果を持つ減税は，新しい均斉成長下で実現する効用水準にど
のような影響を与えるのであろうか。表1で見たように，財政均衡下の均斉成
長経路において，研究開発部門の雇用量は過小であった。したがって，製造部
門から研究開発部門への労働シフトは生産の効率性を改善し，均斉成長下の消
費水準を高める可能笹がある。労働単位で計った若年者1人あたり貨幣供給量
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伽は，丁期以降，新しい均斉成長経路の水準洲’で一定となり，また（10），
（多），（11’），（5）式よりT＋1期以降の可処分所得と利子率は新たな均斉成
長経路の水準に到逢する。これらに留意しながら，改革以降に生まれる世代
サ，（f≧T＋1）がX財消費から得る効用水準を整理すれば，
叫＝bg（（1一τf）W｛）十5〃8（1＋η）
　　十s如g（s）十（1－s）めg（1－s）
＝めg（L±）十伽g（1てつ十伽g（∫（1一τつ一伽つ
　　十3あ厚（舳’十τ■一9）一3あg（伽つ十∫
（21）
となる。ただし上式の工はλ，α，γ，η，θ，8に依存して決まる定数である。
したがって，財政均衡状態における隈界的な減税が上式に与える効果は，
　　　　　　　　　∂ウ　　　1一　　∫　　　∫　　　　　　　　　7＝一　　　　　　　　　　　　十　　　　　　　　　∂τ　　1－9　・（！－9）一脇　刎
　　　　　　　　　　　　＝⊥（1一α）＜0
　　　　　　　　　　　　　助
であり，改革以降に誕生する全ての世代は，恒常的減税により恩恵を受けるこ
とが分かる。
　それでは，均斉成長経路において実現する効用水準を最大化するためには，
どの程度の減税を行えば良いのだろうか。この問題を解析的に分析することは
困難であったので，本論文ではモデルのパラメーターを特定化した上で，最適
税率，すなわち均斉成長経路が存在する範囲内で（21）式を最大化するような
税率を，数値的に求めてみよう。
　まず（13）式から分かるように，Aとηの値は均衡経路に本質的な影響を
与えないので，ここではλ＝100，η＝1と置く。またこのモデルにおいて，
各世代は2期問のみ生存すると想定されているが，各世代の独立した経済主体
としての生存期間を60年とすれば，ここでの1期聞は30年に相当する工4。また
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1年あたりの労働人口増加率を1％とし15，1期間当りの人口成長ファクター
γは（1．01）30＝1，348であるとしよう。次に∫／（1－s）は，各消費者の時間選好
ファクターに相当するが，ユ年あたりの時問割引率を1．5％とすれば，3／（1一∫）
は1．0ユ5■30であり，これに相当する貯蓄率∫はO．388となる。また，gは各期の
政府の財政支出が課税前の労働所得に占める割合に相当するが，日本経済にお
いて政府支出が雇用者所得に対して占める比率は3割程度になるので，我々の
モデルにおいてもg二0．3としよう16。
　αとθの値をマクロ的なデータから決定するのは困難である。しかし財政均
衡下において，貨幣（対政府名目資産）が正の価値をもつような均斉成長経路が
存在すると仮定するならば，条件（19）が満たされる必要があった。このこと
は，図2において（α，θ）が影の付いた領域に入ることを要請していたが（括
弧内の数字は，上のパラメーター設定の下での値を表している），以下の節では，こ
の領域の中から，（α，θ）＝（ユ／5，ユ／3），（1／5，1／2），（1／3，1／3）の3点を選び，
それぞれの場合について定量的な分析を行う。表2の最上段は，それぞれの場
合について最適な税率を求めたものであり，第2段と第3段はこの減税により
均斉成長経路がどのように変化するかを表している。ここでは，いずれのケー
スについても，（13つ式の判別式が正である範囲内において，隈界的な減税は
（21）式を増加させることが確かめられた。したがって，この表における最適
税率τ“は，いずれも（13つが重根を持ち，これ以上の減税は均斉成長経路を
消滅させてしまうような水準となっている。
　αとθの値がともに小さいケース（a）の場合，税率をFg＝0．3から
14　日本人の平均寿命は80歳程度であるが，］般に未成年は独立した経済主体とは認めがたい。した
　がって本論文では，各世代の経済主体としての生存期聞は20歳から80歳までの60年程度であると想
　した竈
15　日本の人口成長率は1950隼のユ．75％から2000年のO、ユ6％まで暫滅しているが，50年間の平均人口
　増加率はO．86％になるむなお，人口成長率が低下することによる影響は次節で分析される。
161998年における政府最終消費は50，67眺円，公的総固定資本形成は38，043兆円であり，これらの
　含計が雇用着所得（282，541兆円）に占める比率は31，4％であった。
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表2：恒常的減税と経済厚生
ケース（a） ケース（b） ケース（C）
o 1／5 1／3 1／5
θ 1／3 1／3 1／2
最適税率 〆 O．2838 O．2984 O．2934
（0．9461） （0．9947） （O，9781）
減税以前 ω易／（z葦） 4．843 15．01 8．692
fくT ○穿μ。 1．856 5，469 3．332
（η＝9） o｝μ。一。 2．1蝿 6．314 3．846
叫＿1－h（Z。＿1） O．6743 1．755 1．259
GDR／（助 6．436 16．17 10．50
（1，329） （1，077） （1，208）
減税後 ○穿μ。 2．542 5．926 4．080
｛＞T （1，370） （1，084） （1，225）
（η＝〆） 0｝仏一。 2．264 6．327 4．085
（1，057） （1．O02） （1－062）
叫一1n（工t） O．8880 1．805 1．407
G1冴／（碑） 4．797 14．93 8，631
（O．9906） （O．9947） （O．9929）
移行期 ○塁／zT 1．899 5．481 3．363
オ＝T （1－023） （1，002） （1，009）
（η＝〆） 碍μ・一。 1．569 5．707 3．118
（O．7322） （0．9040） （O－8108）
σT＿。一h（ZT－1） O．5532 1．716 1．178
ひT－ln（工丁） O．7097 1．757 1．288
注）λ＝100，η＝1，8＝O．388，・γ＝1，348，g＝α3
308
　　　　　　　　　　　　　少子高齢化と技術進歩　　　　　　　　　　　　　　75
τ‡＝O．2838まで引き下げることで（τ‡の行における括弧内の数値はτ‡／gを表
しており，この場合の税収は政府支出の94．61％となる），GDPを労働人口の
平方で除した値は4，843から6，436まで上昇する（この行における括弧内の数値
も，税率変更後の値の，変更前の値に対する比率を表しており，この減税は定
常均衡下のGDPを32．9％増加させる）。これによって若年期の消費は37．0％拡
大するが，減税は利干率を低下させることから，高齢期の消費の増加率はそれ
よりも小さく，5．7％に留まる。またこの減税により，効用水準から人口の対
数値を引いた値は0．6743から0．8880へ増加する。
　しかし，このような減税による経済効率の改善効果は，αやθの値が大きい
ケースでは限られたものになる。αやθの上昇は，図2において（α，θ）を曲
線eeに接近させるが，このことは刎十がゼロに近づき，財政均衡下における
（13つ式の判別式がゼロに近づくこと，すなわち僅かの減税によっても，判
別式が負になり，均斉成長経路が消滅してしまうことを意味するからである。
たとえば，ケース（b）では，税率をわずかに0．2％引き下げるだけで，均斉成長
経路は消滅し，財政は破綻してしまう。この場合，減税によるGDPの拡大は
7．7％に留まり，消費拡大の効果も，着年期で8．4％，高齢期で0・2％程度に留
まる。また，ケース（c）の場合でも，同様の理由により税率を0．7％以上引き下
げることはできない。
　ところで，ここで求めた最遣税率の下では，均斉成長経路において実現する
効用水準が最大化されているとしても，均衡経路が非決定的になり，経済が直
ちに新たな均斉成長経路に乗るとは限らないことに注意する必要がある。ここ
での最適税率の下では，（ユ3つ式は重根を持つが，そのような場合において，
　（13）式を満足するような物と卿＿1の軌跡は，図1の曲線f串f｛のように45
度線と接することになる。この場合，棚丁∈（”，猟‡）から始まり伽‡に収束す
るような均衡経路は，いずれも卿が例工以上の価値を持ち続けるとする人々
の期待と整合的であり，本論文の想定の下でも均衡経路として排除することは
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できない。
　次に，このような予期せざる恒常的減税は，移行期（時点丁）の経済にど
のような影響を及ぼすか，という問題を考えよう。時点丁において利用可能
な技術水準凡は，前期までの研究開発活動によって歴史的に決定されてい
る。また肌は（2つ式より凡のみの関数となることから，γ期に始まる減税
は，その期の課税前賃金率に影響を与えないことが分かる。またこの減税
は，先に見たように，世代τの貯蓄のうち生産技術に対して投資される部分
8（1一互）一物＝3（1一τつ一刎’を拡大することから，τ十1期の技術水準を引き
上げるが，これにより丁期の雇用をX財製造部門から研究開発部門ヘシフト
させる必要が生じる（なお，この労働シフトは，柵が改革以前の低い水準に
固定されているため，T＋1期以降に起こる労働シフトより大きくなる）。X
財製造部門の雇用量が縮小することは，その期の文財生産量，Y財企業の利
潤，およびGDPを縮小させ，また（5つ式より丁期に実現する利子率γトユを
低下させる。
　また（5つ，（1ユ），（6）式を用いて，丁期からT＋1期にかけての実質利子
率を整理すれば，
　　　　　　　　　　1　　　　　　1＋1F万［θα（1一・）工・・1＋｛（1＋功θ1αγ｝ηW・・1］
となるから，NT斗1の増加が上式に与える効果は，（1＋α）θ一αγの符号に依存
することになる。図2の曲線ogは，この符号がゼロとなるような（弘θ）の
組み合わせを表しており，この曲線の上方では，恒常的減税がその期の利子率
に与える効果はプラスになる。したがってケース（a），（C）では，減税により丁
期からT＋1期にかけての利子率は上昇するが，ケース（b）ではその効果は逆
になる。
　次に，このような減税が，移行期丁を経験する消費者（すなわち世代丁一
1と世代τ）の効用水準に与える影響について考えよう。時点丁の高齢者
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（世代丁一1）にとって，前期の消費量C孕一ユは歴史的に定まったものである
から，この世代への影響を見るには，C壬に注目すれば良へ丁期の高齢者は
保有する株式の配当と，持てる資産全ての売却額を丁期の消費に充てること
から，
・杜・一・一（…州ル・紫1
となるが，ここでの減税は，1ユTを縮小させるから，上式の右辺第1項を低下
させる。また，初期時点における政府の予算制約式（8）を時点丁に適用し，
”T＿1／PTについて解けば，
　　　　　　　　　　　　”・一1一（糾！一〃、五、
　　　　　　　　　　　　PT
を得るが，減税は伽’十τ’を引き下げることから，丁期の高齢者が保有する対
政府名目資産の実質価値を減少させる（すなわち予期せざる物価上昇をもたら
す）。したがって，丁期の予期せざる恒常的減税は，長期的には望ましい効果
を持つとしても，その代償として移行期の高齢者の効用を低下させることが分
かる。たとえば，表1のケース（a）において，税率を30％から28．38％まで引き
下げることは，移行期のGDPをユ％低下させ，移行期における高齢者の消費
水準0柁26．8％低下させる。
　最後に，この減税が移行期の若年者へ与える影響を見てみよう。丁期の実質
賃金率Wは一定であるが，税率の低下は，丁期の可処分所得WT（1一τT）を上
昇させ私また，（α，θ）が図2の曲線ogの左上方にある場合，丁期からT＋
1期にかけての利子率も上昇するから，世代アの効用は高まる。それでは
ケース（b）のように，丁期の利子率が低下する場合はどうであろうか。先ほど
と同様に，（5つ式等を用いて世代丁の効用水準を整理すれば，
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　　　　　　σ。＝log（（1一τ。）W。）
　　　　　　　　十・1・g（1＋γ。）十舳g（・）十（1一・）伽g（1一・）
　　　　　　　二s如g（α（1－g）γ十（（1＋α）θ一η）（∫（1一τ’）■伽’））
　　　　　　　　十1・g（1一τ’）十（1一∫）〃9（W。）十∫わg（L。）十K
となる（なお上式のKはα，身，γ，θ，∫に依存して定まる定数である）。上式
をτ’について微分し，その結果をτ’＝gにおいて評価すれば，
　　　　　　　　　　∂σ。＿1∫（1＋α）一（1＋・）α1
　　　　　　　　　　∂τ1　　　　　珊
を得るが，助は負であったから，上式の符号は（1＋8）α一（1＋α）∫と一致す
る。したがってαの値が8よりも小さい場合（すなわち図2において（α，θ）
が垂直線ffの左側にある場合），財政均衡下の限界的減税は（丁期の利子率を
低下させるとしても），丁期の若年者の効用を低下させることはない。
　このことを表2で確認しておこう。ここでの貯蓄率∫は0，388であったか
ら，（a），（b），（c）いずれのケースにおいてもα〈∫が成立する。したがっ
て，表2の最下行にあるように，減税は世代丁とT＋1以降の効用を引き上
げ，彼らの利害は一致することが確かめられる。しかし製造部門における労働
分配率が1－3よりも低い場合，財政均衡下における恒常的減税は長期的に望
ましいとしても，減税時点に生存する消費者全ての効用を低下させるから，そ
の実施は困難になろう。
6　少子高齢化の経済効果
　現在，日本経済は急速な高齢化の過程にあり，その影響については活発な議
論が行われている。それでは本論文で提示されたモデルにおいて，高齢化の進
展はどのような効果をもたらすのであろうか。高齢化の原因としては，各世代
の生存期間が伸びること，および出生率が低下し総人口に占める若年者の比率
が下がること，の2つが考えられるが，ここでは，各世代の寿命や労働供給の
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パターンを一定とした上で，少子化，すなわちγの低下によって引き起こさ
れる高齢化，およびその財政的対応が，均衡経路をどのように変化させるか，
という問題を分析する。
　前節と同様，各期の労働人口が年率1％で成長し，釣＝ηが0．3で一定であ
るとき，均斉成長の状態にあるような経済を考えよう。このとき，丁期におい
て新たに誕生する労働人ロエTが，それまでの予想に反して五丁＿ユと同規模であ
り，また丁期以降の労働人口は工丁＿1の水準で一定となることが明らかになっ
たとしよう（以下ではT－1期以降の労働人口を1とする）。
　ところで，若年者1人当りの行政サービスは，gFg害十g1／γHと表された
から，人口成長率の低下は一般に＆を上昇させる。この効果の程度を試算す
るため，各年齢層に対するユ人当りの行政サービスは不変であり，かつ各高齢
者は各若年者に比べて2倍の行政サービスを受けているものと想定しよう。前
節では，1年あたりの人口成長率が1％であるとき，gの水準がO．3であると
したが，この想定は，0．3二go＋2go／（1．01）30であることを意味し，それに対
応する8o，g1＝2goは，それぞれ0．1208，0．2416となる。この時，1年あたり
の人口成長率が1％から0％に低下すれば（すなわち1期間当りの人口成長
ファクターがγ＝1．0130＝1．3478から1まで下落すれば），若年者1人当りの行
政サービスは，厚＝O．3からg’＝O．1208＋0．2416…0．3624に上昇す糺また，
政府は均衡財政主義をとっており，各期においてη＝＆が成立すると仮定し
よう。
　以上のような予期せざる人ロショックにより，吻の列は，丁期において歴
史的に与えられている技術水準凡と初期の人口構成（工丁一1＝工丁＝1），および
初期高齢者が保有する対政府名目資産〃卜1を初期条件とし，以後，γF1，
㌍銚＝〆＝0．3624であるような経済の均衡経路へ移行する。これにより均斉
成長経路は〃から伽1へ変化するものとし，また経済が新しい均斉成長経路
〆から発散することはないと仮定すれば，前節と同様の議論により，吻はT
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　313
　80　　　　　　　　　　　　早稲囲商学第390号
期において伽’ヘジャンプし，以後，その水準に留まることになる。
　ところで人口成長率の変化は，（19）式，すなわち貨幣が正の価値を持つよ
うな均斉成長経路が存在するための条件，を満たすような（α，θ）の範囲を変
化させることに注意して欲しい。γの値が1まで低下することにより，図1に
おいて（19）式の両辺を一致させるような（α，θ）の軌跡eeはe’e’までシフト
する。しかし，この図からも明らかなように，先に特定した3つのケースは，
全て曲線e’e’の左下に位置しており，ここで想定されるような人口成長率の低
下によって，財政均衡下の均斉成長経路が消滅することは無い。
　それでは，以上のような高齢化は均斉成長経路をどのように変化させるので
あろうか。表1によれば，研究開発部門とX財製造部門の雇用量の比は，γ，
g，τ等の値にかかわらず一定であるから，長期的には両部門問での労働シフ
トが起こることはない。しかし高齢化はgを上昇させるため，民間部門から
政府部門への雇用シフトは起こるであろう。さらに，人口成長が停止すれば，
成長のエンジンである研究開発事業へ投入される労働量L｛も一定となり，技
術進歩のプロセスは終了する。4節で見たように，均斉成長経路において実質
GDPの成長ファクターはγ2となった。したがって，人口増加率が年あたり
！％から0％まで低下するならば，経済成長率は約2％から0％まで低下し，
1人当りのGDPや消費量の成長率も1％から0％まで下がる。
　高齢化により，労働単位で計った若年者1人当りの対技術投資は，σ一刎二
s（ユーτ）一榊からσL刎＝3（1一τつ一伽’へ変化するが，表1に留意しながら，
その差を評価すれば，
　　　　　　　　　　　　　　　α（一1）（ユー9o）　　2go　　　　　（σし刎’）一（σ一伽）＝　　　　　　　　　　　　　　　　（θ　　　　　　　）
　　　　　　　　　　　　　　（γ一θ）（ユ十α）（1一θ）　　　　1－9o
となる。上式の符号は，θと2厚o／（1－8o）＝O．2747の大小関係に依存するが，
0．27471／30＝0．9579であることから，両者が一致するためには，Y財技術が年
あたり4．21％の率で陳腐化しなければならない。以下では，現実の技術陳腐化
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率はこれより小さいと考え，θは280／（1－2o）より大きい（前節でみた3つの
ケースは，いずれもこの仮定を満たす），すなわち，少子高齢化は均斉成長経
路における¢一吻の値を拡大させると仮定しよう。また人口成長率の低下
は，若年者1人当りの行政サービスg＝τを上昇させることから，高齢化によ
り∫（1一τ）一〃が上昇するならば，伽’は伽よりも小さくなければならない。
表3：少子高齢化の経済効果
T－2　T－1　　TT＋1　r＋2
　1ニォ　　　　0．7419　　　　　1　　　　　　　1　　　　　　　1　　　　　　　1
g‘＝η　　　O．3　　　　0．3　　　0．3623　　0－3623　　0．3623
m｛ 0．1170O．1170O．08830．0883O．0883
予期せざる人ロショック w毒 O．02■84O．0383O，05170．05320．0532
GD易 2．66574．84286．46496．65086．6508???｝
1．37721．17961．85621．59002．27911．43792．34401．48952．34401．4895
叫＿1 0．0773O．3758O．5193O．6585O．6757
㎎ O．1170O．0942O．0883O．08830．0883
予期された人ロショック 凧 O．02840．0383O．0593O．05320．0532
G1）乃 2．66574．84287．42596．65086．6508
????
1．37721．17961．85621．06092．61431．71062．拠OD1．48952．34401．4895
叫＿1 0．0773O．21870．5868O．7424O．6757
注）α＝1／5，θ＝1／3
表3の上段は，（α，θ）≡（1／5，1／3）のケースについて，このような予期せざる
高齢化のショックが，均衡経路に及ぼす影響を試算したものである。時点丁
において，労働人口の成長は停止し，若年者1人当りの行政サービスニ税率が
上昇するが，これにより卿は，それ以前の水準閉＝0．1170から新しい均斉成
長経路に対応する水準伽’＝0．0883へ低下する。またこのことは，
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　　　　　　　　　”・一1一（伽、十、、一。、）W、＿榊、五、
　　　　　　　　　　1〕T
がアー1期以前に予想されていた水準よりも低くなることを意味するから，
丁期には予期せざる物価上昇が起こり，高齢者の保有する対政府名目資産は減
価する。さらに労働人口の低下は，製造部門の雇用工季を縮小させ，（4）式を
通して，世代丁一1が丁期に受け取るY財企業の利潤配当WTnTを滅少させ
る。これらの効果により，丁期の高齢者の消費量c壬は，T－1期以前に予想
されていた水準γ0壬＿1＝2．1429から1，438まで低下する。
　次に世代丁の消費量について考えよう。丁期の技術水準は所与であるから，
（2つ式よりWTは変化しない。しかし，高齢化により丁期以降の税率はτから
τ’へ上昇するため，世代丁の可処分所得（1一τT）WTと若年期の消費量0孕は低
下する。また砺＿1一仰＿Fσ一伽はσr吻：σ’一刎’よりも小さいことから，
丁期の技術水準ル＝θ（σ一伽）／ηは，T＋1期以降の技術水準θ（σ’一榊つ／ηよ
りも小さい。したがって世代丁の可処分所得や若年期の消費量は，T＋1以
降の世代に比べて低くなる。T＋1期以降，技術水準は新しい均斉成長経路に
到達することから，世代丁が高齢期において行う消費C斗十1は，それ以降の世
代による高齢期の消費量と一致する。したがって，世代丁の効用水準は，そ
れ以降の世代が得る効用水準よりも低い。
　ここまでは，丁期以降の労働人口が，T－1期以前の予想に反して小さくな
るような，予期せざる高齢化の影響について考察した。しかし，各消費者は成
人した後に独立した経済主体として経済に登場することを考えるならば（脚注
14参照），丁期の労働人口は，T－1期において既に観察可能であると考える
べきかもしれない。そこで以下では，先程と同様に丁期以降の労働人口は
工丁一F1で一定となるが，その情報はT－1期において明らかになるような状
況，すなわちτ一1期において，将来の高齢化が予想される場合について考
えよう。
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　この場合，以前の定常均衡状態にあった吻＝刎の列は，T－1期に人々の
期待が変化することにより，批一1，LT＿2＝1／γ，五丁＿1＝1，〃T＿2を所与として
T－1期から始まる新しい経済の均衡に移行する。また時点丁以降には人口
成長率，行政サーピス，税率は新しい水準で一定となるから，労働単位で計っ
た1人当り貨幣供給量はτ期において新たな定常均衡〃’に到達し，以後その
水準で一定となる。
　ところで仰の変化は，（13）式を通して物＿エを変化させるから，将来の高
齢化とその財政的対応に関する予想は，実際に人口成長が停止する以前の経済
にも影響を与えることが分かる。この効果を解析的に明らかにすることは困難
であったので，ここでは，伽，仰一1，伽’をさまざまな（¢θ）に対して計算
し，それらの大小関係を調べた。その結果，（α，θ）が図2の曲線e’e’の左下方
に位置するならば，物は榊と〆の間に入ることが確認されたので，将来の
高齢化に関する予想は，仰＿ユを減少させると結論してよいだろう。表3の下
段は，以上のような予期された高齢化の影響を試算したものであるが，ここで
も仰一1＝0，094は，それ以前の永準伽＝0，117と丁期以降の水準〆＝O．088の
問にある。
　次に，予期された高齢化が各性代に与える影響を見てみよう。卿＿1の下落
は，∫（1一τT－1）一〃Hを拡大するから，世代ト1による対技術投資を拡大
し，ト1期の雇用を製造部門から研究開発部門ヘシフトさせる。この効果に
より丁期の技術水準とGDPは，高齢化が予想されていなかった場合に比べて
高くなるが，一方でγ一1期における製造部門の縮小はT－1期のGDPと既
存技術の利潤nT－1を低下させ，世代丁一2が高齢期に受け取る利潤配当を下
落させる。さらに，物＿1の滅少は〃T4PT＿1＝（卿＿ユ十τト1一約＿ユ）WT＿1工丁＿1
を低下させるから，τ一1期には予期せざる物価上昇が起こり，世代丁一2の
保有する対政府名目資産は滅価する。以上のことから，将来の高齢化に関する
予想は，C壬一1を低下させ（表3によれば，この程度は1．061／1，590＝67％にも
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なる），世代丁一2の厚生を悪化させる。
　次に世代丁一1とTに注目しよう。T－1期における技術水準と税率は，
将来の人ロショックの影響を受けないから，世代丁一1の可処分所得と若年
期の消費は不変である。しかし先に見たように，伽丁一1の低下は丁期のGDPを
拡大し，その期の消費水準0タ，C去を高める。したがって，世代丁一1の効
用水準は高齢化が予期されていなかった場合に比べて高くなる。
　T＋1期以降，技術水準は新しい均斉成長経路に到達するから，高齢化が予
期されていた場合と予期されていなかった場合の差は消滅する。
　しかし世代丁については，丁期のGDPが一時的に高まることから，若年期
の消費はそれ以降の世代よりも大きくなる。したがって，丁期以降の人口成長
率が鈍化する場合，そのショックがT－1期において予期されることは，
T一ユ期の技術進歩を促進することで高齢化を経験する世代丁一1とTの効
用を高めるが，その代償として世代丁一2の効用は下がることになる。
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